CALCULO FINANCIERO 
2° PARCIAL 


RESOLUCION 


1. Se adquiere maquinaria por un valor equivalente a su numero de registro (ejemplo: 
si su numero de registro es 500000 ese es el valor -en $- de la maquinaria en 
cuestion). Se propone abonarla en 16 cuotas mensuales, vencidas y crecientes en un 
40% respecto de la primer cuota, pero sin superar en ningun caso 3,5 veces la 
primera cuota, siendo la tasa de interés del 12% TNA con capitalizaci6n mensual 
(afo 360). Determine: a.- Valor de la primera cuota; b.- Numero de cuotas variables 
que compondran la renta si los depositos se incrementasen en un 10% con respecto 
a la cuota anterior. 


a) Vamos a suponer, a los fines de que visualicen mejor el modelo tentativo de 
resoluci6én, que su numero de registro es 500.000 (es decir, que el valor de la 
maquinaria adquirida es de $ 500.000) 


1° Paso) Determino cantidad de cuotas que pueden variar sin superar la Restriccién (numero 
de cuotas variables): 
C.=C+(t-DR 
C +(t—1)R < 3,5C = RESTRICCION 
C+=—1)0,40C = 3,5c 
(t —1) <6,25 
t<7,25 


ENTONCES SON 7 CUOTAS VARIABLES EN PROGRESION ARITMETICA Y 9 CUOTAS 
CONSTANTES E IGUALES A 3,5 VECES EL VALOR DE LA PRIMER CUOTA: 
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500000 = [41C .7,2135352107 — 280C]. 0,9327180547 + 27,9638773753C 
500000 = 14,6949203826 C + 27,9638773753 C 


500000 = 42,6587977579 C 


C = 11720,91 
b) 
Determino cantidad de cuotas que pueden variar sin superar la Restriccidn (numero de 
cuotas variables): 
Cr = oe qt 
C.q'-1 <3,5C = RESTRICCION 
110 <35 
(t —1).In1,10 < In3,5 
t < 14,14 


ENTONCES SON 14 CUOTAS VARIABLES EN PROGRESION GEOMETRICA (LAS 
CUOTAS RESTANTES -2 CUOTAS- SERAN CONSTANTES E IGUALES A 3,5 VECES EL 
VALOR DE LA PRIMER CUOTA) 


2. Obtenga el Valor Presente de la siguiente renta, compuesta por 10 mensualidades, 
cuya primera cuota vence dentro de un mes. La tasa aplicada es del 12% TNA, con 
capitalizacidn mensual (afio 360) 





Cuota 1° 2° 3° 40 ae 6° 7° 8° 9° 10° 





Valor | 1000 | 900 | 800 | 810 | 600 | 729 | 400 | 656,1 | 200 | 590,49 









































EXPLICACION: SE TRATA DE 2 RENTAS VARIABLES BIMESTRALES, UNA ARITMETICA CON 
RAZON R=-200 PARA LOS MESES IMPARES Y OTRA GEOMETRICA CON RAZON q=0,90 PARA 
LOS MESES PARES. COMO LA PERIODICIDAD DE LAS CUOTAS ES BIMESTRAL TENEMOS QUE 
APLICAR UNA TASA EFECTIVA BIMESTRAL (TENEMOS COMO DATO UNA TNA CON 
CAPITALIZACION MENSUAL POR LO QUE, EN PRIMER LUGAR, TENEMOS QUE OBTENER LA TASA 
EFECTIVA MENSUAL POR PROPORCIONALIDAD Y LUEGO, POR EQUIVALENCIA, LA TASA 
EFECTIVA BIMESTRAL): 
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3607 0,01 Tasa Efva. Mensual 
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60 
(1, 01)30 —1 = 0,0201 Tasa Efva. Bimestral 
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ACLARACIONES: 


- COMO LA 1° CUOTA DE LA RENTA ARITMETICA SE ABONA EN EL MES 1 Y EL VP LA DEJA 
VALUADA UN PERIODO ANTES (UN PERIODO BIMESTRAL ANTES, ES DECIR, EN -1) 
TENEMOS QUE CAPITALIZARLA 1 MES PARA LLEVARLA DE -1 A 0 (RECUERDEN QUE 
PODEMOS CAPITALIZARLA APLICANDO LA TASA MENSUAL —UN PERIODO- O LA TASA 
BIMESTRAL —MEDIO PERIODO-). . 

- COMO LA 1° CUOTA DE LA RENTA GEOMETRICA SE ABONA EN EL MES 2 Y EL VP LA 
DEJA VALUADA UN PERIODO ANTES (UN PERIODO BIMESTRAL ANTES, ES DECIR, EN 0) 
NO TENEMOS QUE CORREGIRLA (QUEDA VALUADA EXACTAMENTE EN 0).- 


VP = 2893,41 + 3487,87 


VP = 6381, 28 


ACLARACION: 

OTRA ALTERNATIVA DE RESOLUCION (IGUALMENTE VALIDA Y QUE MUCHOS CHICOS ME PLANTEARON 
DURANTE EL EXAMEN) ERA CONSIDERAR LA EXISTENCIA DE 3 RENTAS: UNA ARITMETICA MENSUAL 
PARA LOS 3 PRIMEROS MESES Y LUEGO UNA GEOMETRICA BIMESTRAL PARA LOS MESES PARES Y OTRA 
ARITMETICA BIMESTRAL PARA LOS IMPARES. ES DECIR, PARA LA RESOLUCION DEL EJERCICIO EN 
CUESTION, ERA INDISTINTO CONSIDERAR LA EXISTENCIA DE 2 O 3 RENTAS (SE PODIA CONSIDERAR 
QUE HABIA 2 RENTAS BIMESTRALES: UNA ARITMETICA PARA LOS MESES IMPARES Y UNA GEOMETRICA 
PARA LOS PARES O SE PODIA CONSIDERAR QUE HABIA 3 RENTAS: UNA ARITMETICA MENSUAL PARA 
LOS 3 PRIMEROS MESES Y LUEGO UNA GEOMETRICA BIMESTRAL PARA LOS MESES PARES Y OTRA 
ARITMETICA BIMESTRAL PARA LOS IMPARES). TENGAN EN CUENTA QUE AMBAS MANERAS DE 
RESOLUCION SON IGUALMENTE VALIDAS (ES DECIR, AMBAS SON TECNICAMENTE CORRECTAS Y ASI LO 
CONSIDERE A LA HORA DE LA CORRECCION) PERO QUE, A LOS FINES PRACTICOS Y PARA SIMPLIFICAR 
LOS CALCULOS SIEMPRE CONVIENE REDUCIR AL MINIMO EL NUMERO DE RENTAS.- 


RESOLUCION APLICANDO LA OTRA ALTERNATIVA (CONSIDERANDO LA EXISTENCIA DE 3 RENTAS): 


VP; = VP, +VP2+VP3 





VP, = [(1000 - aaa): (1,04)*-1 100 


0,01 0,01 T o1 


3]. (1,01)-3 =2648,84 
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VP, = 810,28" | (1,0201)*. (1,01)? =2605,61 
= _ 200 \ (4,0201)?-1 200 3 a3 
VP, = [(600 a) sana 3| _(1,0201)-3. (1,01)-3 =1126,83 


3. Se contrata un préstamo de $ 70.000 pagadero en 70 cuotas mensuales a una tasa efectiva 
mensual del 2% bajo sistema francés. Si exactamente después de abonar la cuota 10 la 
tasa de interés se incrementa en un punto se pide: a.-Determinar el numero de cuotas que se 
deberian pagar para que no se modifique el importe de la cuota. Justifique su respuesta; 
b.-Determinar el numero de cuotas que se deberian abonar si el incremento de la tasa es de 
medio punto. Interprete conceptualmente el resultado; c.-Si conjuntamente con la cuota 
10 se paga una amortizacion extraordinaria equivalente al total amortizado hasta la 10* cuota 
inclusive y el saldo impago se propone devolverlo en 30 cuotas mensuales bajo el sistema 
aleman y a la misma tasa (2% inicialmente pactado), éCual es el valor de la primer y ultima 
cuota de este sistema? 


En primer lugar y, aunque no me lo soliciten, determinamos la cuota de pago original o primitiva: 





C = 1866,73 


a) 1° calculo saldo de deuda al momento de cambio de las condiciones contractuales: 


Vio = 1866,73. a 


Vio = 64889,19 > Vo nuevo Sistema 


64889,19 = 186,73, 403)” 


nA No Amortiza Nunca ya que I, > C, 
64889, 19 .0,03 > 1866,73 
1946, 68 > 1866, 73 


b) 


In 0,1309778329 = —n. In 1,025 


n = 82,32 — son 82 cuotas completas + un pago adicional 


c) Como con la 10° cuota se abona una amortizacion extraordinaria (recuerden que 

conceptualmente una amortizacion extraordinaria es un pago anticipado de capital y 
que el efecto que produce es una reduccidn del saldo de deuda) al calcular -como 
primer paso- el saldo de deuda al momento del traspaso tenemos que restarle dicha 
amortizacién al saldo adeudado al momento 10, es decir, el saldo adeudado al 





momento del traspaso va a ser Vi) — Ti) (al saldo adeudado al momento 10 le 
9S la amortizacion extraordinaria —cuyo valor es equivalente al total amortizado 
icho momento 0 T,9- y dicho valor constituye el Vo del nuevo sistema): 






Vio — Tio = Vo Sistema Aleman 


Tio = f9 92 





Calculo t, por diferencia: 
1866,73 =t, +h, 
1866,73 = t, + 70000.0,02 
t, = 466,73 


Ahora estamos en condiciones de calcular To: 


Tio = 466, 737 ae 


Tyo = 5110,56 


64889,19 — 5110,56 = 59778, 63 Vo Sistema Aleman 


Ga, (+i) 


C, = 5977863. (= + 0,02) 


C, = 3188,19 


V 
Cp=—.[1+i.(n—p+ 1)] 


59778, 63 
30 = gq —-[1 + 0,02. (30 - 30 + 1)] 


C39 = 2032,47 


4. Se solicit6 un préstamo a devolver en cuotas bimestrales bajo el sistema de cuotas de 
capital constantes. Se pacto una tasa nominal anual con capitalizacién bimestral del 
24% (ajo 360). Luego de abonada la cuota 20, cuyo valor asciende a $ 3680, se 
produce la amortizacion del 50% del préstamo y se decide cancelar el saldo adeudado 
mediante 15 cuotas cuatrimestrales bajo el sistema progresivo sobre saldos al 5% 
efectivo cuatrimestral. Determine: a.- Valor de la 102 cuota (sistema inicial); b.- Valor 
de la cuota del sistema progresivo sobre saldos; c.- Numero de cuotas a abonar por 
el sistema progresivo sobre saldos si el saldo impago se propone cancelarlo mediante 
cuotas cuatrimestrales vencidas de $ 2000 y a la misma tasa. 


a) Cp = 2.[1+i(n-pt] 


V 
tu =—.[1 + 0,04. (n — 10 + 1)] 


Tengan en cuenta que el enunciado no nos suministra como dato ni el valor del préstamo 
ni el plazo originalmente acordado. No obstante y, como el periodo medio de reembolso 
en el Sistema Aleman (recuerden que sistema de cuotas de capital constantes es 
sindnimo de Sistema Aleman) se produce a la mitad del plazo y sabemos que con las 20 
primeras cuotas se amortiza el 50% del préstamo, podemos deducir entonces que el 
numero de cuotas originalmente pactadas bajo el sistema aleman es 40 y 
despejar el valor del préstamo, luego, descomponiendo el valor de la cuota 20: 


V 
Co = 7 [1 + 0,04. (40 — 20+ 1)] 


3680 = a [4 + 0, 04. (40 —20+ 1) 


Vo = 80000 
Ahora si ya estamos en condiciones de despejar el valor de la 10° cuota: 


c., _ 80000 
ia 











[1+ 0,04.(40- 10+ 1)] 


Cio = 4480 


b) Como las 20 primeras cuotas amortizan el 50% del préstamo sabemos que 
el saldo adeudado al momento del traspaso (Vz9) es de $ 40000. En 
consecuencia: 


Vz9 = 40000 > Vy Sistema Francés o Progresivo sobre Saldos 


ne ee 
40000 = a a 


C = 3853, 69 


c) 


40000 = 2000, 
ae 


nA No Amortiza Nunca ya que I, =C, 


40000 .0,05 = 2000 


2000 = 2000 


5. Se sabe que una deuda se cancelara de la siguiente manera: 





Mes 3 6 9 12 15 16 17 18 19 20 





Cuota 1° 2° 3° 4° 5° 6° 7° 8° g° 10° 






































Valor 100 100 100 100 500 650 800 1000 600 360 








Si el interés concertado es del 12% TNA con capitalizacin mensual (afo 360) se 
pide determinar el valor adeudado. 


Analizando los valores de las cuotas podemos identificar la existencia de 3 Rentas: 


De la cuota 1 (mes 3) a la cuota 4 (mes 12) tenemos una Renta Constante compuesta 
por cuotas de $ 100 y periodicidad trimestral; 

De la cuota 5 (mes 15) a la cuota 7 (mes 17) tenemos una Renta Variable en Progresion 
Aritmética con razon R=150 y periodicidad mensual; 

De la cuota 8 (mes 18) a la cuota 10 (mes 20) tenemos una Renta Variable en Progresion 
Geométrica con razén q=0,60 y periodicidad mensual. 


En consecuencia podemos considerar que el VP solicitado (el valor de la deuda requerido 
por el enunciado del ejercicio conforma el VP de la Renta) esta formado por los VP de 3 
Rentas: 


VP = VP 4 (constante) ¥ VP 2(Aaritmética) - VP3(Geométrica) 


ACLARACION 1: COMO LA PERIODICIDAD DE LAS CUOTAS DE LA RENTA CONSTANTE 
ES TRIMESTRAL TENEMOS QUE APLICAR, EN CONSECUENCIA, UNA TASA EFECTIVA 
TRIMESTRAL Y COMO LA TASA SUMINISTRADA POR EL ENUNCIADO DEL EJERCICIO 
ES UNA TNA CON CAPITALIZACION MENSUAL TENEMOS QUE, EN PRIMER LUGAR, 
OBTENER LA TASA EFECTIVA MENSUAL POR PROPORCIONALIDAD Y LUEGO, POR 
EQUIVALENCIA, CALCULAR LA TASA EFECTIVA TRIMESTRAL DE APLICACION: 


(iz 
360 - 
BO 


= 0,01 Tasa Efectiva Mensual 


(1,01)30 — 1 = 0,030301 Tasa Efectiva Trimestral 


oprah 2 COMO deiner? % ree CUOTAS DE LAS RENTAS Mi berpseeng 
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G12 
aan 0,01 Tasa Efectiva Mensual 
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En consecuencia planteamos: 


= +0, es sae 





VPi(constante) = 100.~ 


COMO LA 1° CUOTA DE ESTA RENTA SE ABONA EN EL MES 3 Y EL VP LA DEJA 
VALUADA UN PERIODO ANTES (UN PERIODO TRIMESTRAL ANTES -YA QUE 


— se MPUESTA sitio bechaiania TRIMESTRALES-, ES DECIR, EN 0) NO 











|.(1,01)-3(4, 01)~1* = 1660, 51 





_ (1,01)3-1 150 
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VP 2 aritmética) = |(s00 > 0,01 






sang LA 1 eels DE ESTA RENTA SE aes 7 rad MES 1S Y EL VP LA DEJA 


NTES -YA QUE ESTA 





PUESTA POR “CUOTA (SUALES-, E! EL ME 
QUE ACTUALIZARLA, EN CONSECUENCTA, 14 PERIODOS PARA LLEVARLA AL 
MOMENTO 0.- 











(1,01)? — (0,60) 


4, 01)72. «(1,01)-1” = 1627,70 
(1,01) — (0,60) ( ) ( ) 


VP3 (Geométrica) = 1000. 


COMO LA 1° CUOTA DE ESTA RENTA SE ABONA EN EL MES 18 Y EL VP LA DEJA 
VALUADA UN PERIODO ANTES (UN PERIODO MENSUAL ANTES -YA QUE ESTA 
COMPUESTA POR CUOTAS MENSUALES-, ES DECIR, EN EL MES 17) TENEMOS 
QUE ACTUALIZARLA, EN CONSECUENCIA, 17 PERIODOS PARA LLEVARLA AL 
MOMENTO 0.- 

VP, = 371,44 + 1660,51 + 1627,70 


VP, = 3659, 65 


6. Bonos: Por qué se los denomina Titulos de Renta Fija? Defina Valor Residual de un 
bono. Defina Valor Técnico de un bono y como se obtiene. Qué escenarios pueden 
presentarse al compararlo con su valor de mercado? Explique la relacion existente 
entre Bonos y Riesgo Pais y la relacidn entre Riesgo Pais y Probabilidad o 
Riesgo de Incumplimiento. 


Los Bonos se denominan Titulos de Renta Fija ya que su rentabilidad —que es el cobro de los 
intereses- se pacta o establece al momento de la emisi6n, es decir, se cobrara indefectiblemente 
en los plazos y condiciones fijados al momento de emitirse y no dependen del desempeno del 
ente emisor. 


Valor Residual: Es el monto de la deuda que todavia no ha sido restituido, es decir, es la 
proporcidn del valor nominal que aun no se amortizo. En los Bonos que amortizan al vencimiento 
el valor residual coincide con el valor nominal durante toda la vida del Bono. En los bonos que 
admiten la amortizacién periddica de capital, en cambio, el valor residual disminuye en la 
proporcion fijada al momento de la emision. 


Valor Técnico: Es el valor de rescate del mismo a un momento determinado. Se obtiene 
sumando el Valor Residual (Valor de la deuda no amortizado) y los Intereses Corridos (Intereses 
devengados entre el momento actual y el ultimo pago de intereses) al momento del rescate: 


VT =VR+Ints. Corridos 


Los escenarios que pueden presentarse al compararlo con su valor de mercado son los 
siguientes: 


VM = VT > COTIZA ALA PAR 


VM > VT > COTIZA SOBRE LA PAR 


VM <VT > COTIZA BAJO LA PAR 


Relacién Bonos-Riesgo Pais: Toda inversion implica un conjunto de riesgos que el 
inversor acepta al momento de tomar la decisidn y por el cual exige un mayor 
rendimiento. la compra de un bono, como cualquier inversidn, tiene riesgos implicitos 
siendo el principal o mas importante el riesgo emisor o riego del crédito (posibilidad de 
que el emisor no cumpla con los compromisos derivados del bono, es decir, que el emisor 
entre en cesacién de pagos 0 se declare en default). Para el caso de los titulos ptiblicos 
el principal indicador del riesgo emisor es el riesgo pais (para conocer el riesgo emisor 
tenemos que observar el riesgo pais), es decir, el riego pais es el principal indicador del 
riesgo del crédito o riesgo emisor para el caso de los titulos o bonos publicos. 








Relacién Riesgo Pais-Probabilidad de Incumplimiento: E| Riesgo Pais es la sobretasa o 
diferencial de tasa que deben pagar los bonos de un pais por sobre la tasa de los bonos del 
gobierno de Estados Unidos, que se consideran libres de riesgo y, dicha sobretasa o diferencial 
de tasa, representa la probabilidad o riesgo de incumplimiento por parte del estado emisor 
(cuanto mayor es la probabilidad de incumplimiento mayor sera la sobretasa que debera abonar 
el pais emisor —podemos decir que existe una relacién directamente proporcional entre 
probabilidad o riesgo de incumplimiento y sobretasa, es decir, cuanto mayor es la probabilidad 
de incumplimiento mayor sera la sobretasa a pagar-). 





